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Abstract
En este trabajo se estudia el efecto de la dependencia entre dos subcarteras en el requerimiento
de capital obligatorio (SCR) por primas y reservas en una cartera de seguros no vida. Para ello,
la dependencia se establece entre el nu´mero de siniestros de cada subcartera, que se modeliza
mediante un choque comu´n. A continuacio´n, se plantean diversas opciones para el ca´lculo de la
distribucio´n del coste total en la cartera agregada, obtenie´ndose fo´rmulas expl´ıcitas en algunos
casos. Finalmente, se incluye una aplicacio´n pra´ctica a partir de datos de una cartera real de
seguros de automo´viles.
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1. Introduccio´n
En estos u´ltimos an˜os, el sector asegurador ha estado sometido a importantes cambios derivados
del proyecto de reforma legislativa Solvencia II. Este proyecto se desarrolla con la finalidad de
mejorar el control y la medicio´n de los riesgos a los que esta´n expuestas las entidades asegurado-
ras, estableciendo un sistema regulador consistente y homoge´neo, que permite alinear la gestio´n
del negocio con el perfil de riesgo y determinar de una manera responsable el nivel de solvencia
adecuado para cada una de las entidades.
En 2009, se aprobo´ la Directiva 2009/138/CE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 25
de noviembre de 2009, sobre el acceso a la actividad de seguro y de reaseguro y su ejercicio, en
adelante, Directiva Solvencia II. Esta directiva fue modificada principalmente por la Directiva
2014/51/UE, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de abril de 2014, por la que se
modifican las Directivas 2003/71/CE y 2009/138/CE y los Reglamentos (CE) n.o 1060/2009,
(UE) n.o 1094/2010 y (UE) n.o 1095/2010, en lo que respecta a los poderes de la Autoridad
Europea de Supervisio´n (Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacio´n) y de la
Autoridad Europea de Supervisio´n (Autoridad Europea de Valores y Mercados), ma´s conocida
como O´mnibus II. A nivel europeo es necesario mencionar tambie´n el Reglamento Delegado (UE)
2015/35, de la Comisio´n de 10 de octubre por el que se completa la Directiva 2009/138/CE, del
Parlamento Europeo y del Consejo, sobre el acceso a la actividad de seguro y de reaseguro y su
ejercicio (Solvencia II). Esta normativa europea introduce importantes novedades, respecto a la
anterior, en cuanto al re´gimen de solvencia al que esta´n sometidas las entidades aseguradoras y
reaseguradoras para el acceso y el ejercicio de su actividad.
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A nivel espan˜ol, la trasposicio´n de la normativa europea se inicio´ con la Ley 20/2015, de 14
de julio, de ordenacio´n, supervisio´n y solvencia de las entidades aseguradoras y reaseguradoras.
El Real Decreto 1060/2015, de 20 de noviembre, de ordenacio´n, supervisio´n y solvencia de las
entidades aseguradoras y reaseguradoras (en adelante, ROSSEAR), completa la trasposicio´n de
la Directiva Solvencia II, aunque no agota la labor de desarrollo normativo necesario. En este
sentido, el ROSSEAR destaca espec´ıficamente que el desarrollo de las directrices y gu´ıas de la
Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacio´n habra´ de efectuarse posteriormente a
trave´s de o´rdenes ministeriales o de circulares de la Direccio´n General de Seguros y Fondos de
Pensiones (en adelante, DGSFP).
La entrada en vigor el 1-1-2016 de la Directiva Solvencia II, representa un cambio de pa-
radigma en cuanto a la manera de medir, controlar y regular la solvencia de las entidades
aseguradoras y reaseguradoras. Se modifica la valoracio´n del riesgo de las entidades asegurado-
ras y reaseguradoras, bajo los principios de prudencia y coherencia, no so´lo teniendo en cuenta
la parte cuantitativa, sino introduciendo un principio cualitativo a las valoraciones. Solvencia II,
se estructura en tres pilares:
El Pilar I, establece las normas te´cnicas de regulacio´n y ejecucio´n para la valoracio´n de
activos, la valoracio´n de pasivos y el ca´lculo del requerimiento de capital obligatorio o
Solvency Capital Requirement(SCR). Este pilar pretende que las entidades aseguradoras
evalu´en de manera prudente y razonable su perfil de riesgo, de manera que se ajusten a la
naturaleza y magnitud de los riesgos asumidos por la compan˜´ıa contra´ıdos por su propia
actividad.
El Pilar II, dispone los procesos y principios para la implementacio´n de la supervisio´n y
evaluacio´n dentro de la propia compan˜´ıa mediante el sistema de gobernanza de la propia
entidad y el Own Risk and Solvency Assessment (ORSA). Este pilar trata de implantar un
sistema de gestio´n interna de riesgos para regular los procesos y las pol´ıticas de la entidad,
con el fin de garantizar la buena gestio´n y solvencia de la entidad aseguradora.
El Pilar III, contiene el conjunto de procedimientos para realizar el reporting de la docu-
mentacio´n e informacio´n requerida de una manera fiable y transparente.
En este trabajo nos centramos en el Pilar I, ma´s concretamente en el ca´lculo del requeri-
miento de capital obligatorio. Solvencia II proporciona una fo´rmula esta´ndar para el ca´lculo del
SCR. Este modelo esta´ndar ha sido elaborado como una media del sector asegurador europeo.
Mediante los estudios de impacto, Quantitative Impact Studies (QIS), realizados a las entidades
aseguradoras, se ha podido ir calibrando la formula esta´ndar y de este modo conseguir un modelo
ma´s representativo para el sector. A pesar de los diferentes ajustes, la pluralidad existente en
el mercado hace que existan desequilibrios en la aplicacio´n del modelo esta´ndar. Las diferencias
de taman˜o y las estrategias de negocio de cada entidad hacen que la fo´rmula esta´ndar no se
ajuste de manera equitativa a su perfil de riesgo. Este desajuste puede llevar a las entidades a
una sobrestimacio´n o subestimacio´n de su SCR.
El modelo esta´ndar determina una estructura de los riesgos en mo´dulos y submo´dulos. El
SCR es el resultado de la agregacio´n de los submo´dulos y mo´dulos a trave´s de matrices de
correlaciones ya establecidas por la normativa. En un primer nivel, se agregan los submo´dulos
que pertenecen al mismo mo´dulo y en un segundo nivel, se agrega cada mo´dulo al riesgo principal.
Con el ajuste de la correlacio´n lineal recogida en las matrices de correlaciones se pretende captar
las estructuras de dependencia lineales entre los riesgos.
La medida de riesgo establecida por la normativa en Solvencia II es el Valor en Riesgo
(V aR). Esta medida considera que el capital de solvencia obligatorio de una entidad aseguradora
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debe corresponder al capital necesario para limitar la probabilidad de default a un 0, 5%, en un
horizonte temporal de un an˜o. Los supuestos subyacentes bajo los que se ha calibrado la expresio´n
del modelo esta´ndar para el ca´lculo del SCR de primas y reservas incluyen para el riesgo total
una distribucio´n normal logar´ıtmica. En Castan˜er y Claramunt (2014), puede encontrarse con
detalle la correspondencia de la fo´rmula u´ltima del capital de solvencia obligatorio del modelo
esta´ndar con la utilizacio´n del percentil 99,5% de una variable aleatoria (v.a.) lognormal.
Debido a las necesidades, perfiles y estructuras de las diferentes compan˜´ıas aseguradoras,
la normativa pone a disposicio´n el uso de modelos internos. Estos modelos pretenden reflejar y
ajustar de una manera ma´s concisa el requerimiento de capital de la entidad. El uso de modelos
internos, que pueden ser parciales o totales, supone una mayor complejidad y sofisticacio´n en la
gestio´n de la entidad. Los modelos parciales se caracterizan por utilizar la fo´rmula esta´ndar, con-
siderando algunos para´metros propios. Por otro lado, los modelos totales no siguen la estructura
ni la metodolog´ıa del modelo esta´ndar sino una propia. El ca´lculo del SCR mediante modelos
internos, ya sean parciales o totales, requiere autorizacio´n expresa del supervisor competente.
En este trabajo se plantea un modelo interno para calcular el requerimiento de capital obli-
gatorio teniendo en cuenta la dependencia en el nu´mero de siniestros entre dos subcarteras. La
modelizacio´n de la dependencia en el nu´mero de siniestros no es un tema nuevo en la litera-
tura actuarial. Dos son los enfoques ma´s usuales. El primero, considera un modelo de choque
comu´n (ver por ejemplo, Karlis y Meligkotsidou, 2005) y el segundo modeliza la dependencia
mediante co´pulas (Shi y Valdez, 2014). Para este modelo interno, se consideran dos medidas
de riesgo: el Valor en Riesgo (utilizado en la Directiva Solvencia II) y el Valor en Riesgo en la
cola, TV aR. Un ana´lisis detallado de e´stas y otras medidas de riesgo incluyendo sus propiedades
puede encontrarse, entre otros, en Artzner et al. (1999), Kaas et al. (2008), McNeil et al. (2005).
El principal objetivo del presente trabajo es la evaluacio´n del impacto de la dependencia en
el nu´mero de siniestros en el SCR, en una cartera con dos grupos de riesgo y con una estructura
de choque comu´n en la dependencia. La estructura del trabajo es la siguiente: despue´s de esta
introduccio´n, en la Seccio´n 2 se presentan las caracter´ısticas principales de la estructura de
choque comu´n para modelizar la dependencia en el nu´mero de siniestros, explicitando el caso
Poisson bivariante. En la Seccio´n 3, se desarrolla un modelo de siniestralidad para una cartera
dividida en dos subcarteras, asumiendo tanto independencia como dependencia entre el nu´mero
de siniestros de cada subcartera. En la Seccio´n 4, se recogen las expresiones de las aproximaciones
de las distintas medidas de riesgo que se utilizan en el trabajo. En la Seccio´n 5, se plantea un
modelo interno para el ca´lculo del capital de solvencia obligatorio (SCR) por riesgo de primas
y reservas para una cartera que contenga dos subcarteras con dependencia en el nu´mero de
siniestros. En la Seccio´n 6 se calcula el impacto de la dependencia en el importe del SCR en una
cartera real de seguros de automo´viles. Finalmente, en la Seccio´n 7 se incluyen las conclusiones
del trabajo.
2. Modelo de dependencia en el nu´mero de siniestros
El modelo de dependencia para el nu´mero de siniestros mediante una estructura de choque comu´n
permite de manera sencilla y directa modelizar la estructura de dependencia entre variables. Sea
Ni, el nu´mero de siniestros en el grupo i, i = 1, 2. Sean L1, L2 y M tres variables aleatorias
(v.a.) independientes entre s´ı, que se distribuyen bajo la misma distribucio´n de probabilidad. La
estructura de choque comu´n viene expresada en las siguientes ecuaciones,
N1 = L1 +M, (2.1)
N2 = L2 +M, (2.2)
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siendo la funcio´n de probabilidad conjunta de (N1, N2)
pN1,N2(n1, n2) = P (N1 = n1, N2 = n2)
=
mı´n(n1,n2)∑
m=0
P [L1 = n1 −m]P [L2 = n2 −m]P [M = m].
La esperanza y la varianza de las v.a. marginales son
E[Ni] = E[Li] + E[M ] con i = 1, 2, (2.3)
V [Ni] = V [Li] + V [M ] con i = 1, 2, (2.4)
siendo la covarianza
Cov(N1, N2) = Cov(L1 +M,L2 +M) = V (M). (2.5)
El modelo de choque comu´n so´lo recoge la dependencia positiva entre las variables N1 y N2, lo
que supone una limitacio´n. Sin embargo, para el caso del nu´mero de siniestros no implica una
gran restriccio´n, dado que los eventos so´lo suelen repercutir de manera positiva entre ellos.
Como caso particular, si L1, L2 yM siguen distribuciones de Poisson con para´metros distintos
se obtiene la distribucio´n Poisson bivariante. Siendo,
Li ∼ Poisson(λi) , i = 1, 2,
M ∼ Poisson(λ0),
Ni ∼ Poisson(λi + λ0) , i = 1, 2,
y
pN1,N2(n1, n2) =
mı´n(n1,n2)∑
m=0
e−λ1
λn1−m1
(n1 −m)!
e−λ2
λn2−m2
(n2 −m)!
e−λ0
λm0
m!
.
En este caso, el coeficiente de correlacio´n entre N1 y N2 es
ρ =
λ0√
(λ0 + λ1)(λ0 + λ2)
.
3. Siniestralidad de una cartera en el caso bivariante
En esta seccio´n se modeliza la variable aleatoria del coste total S de una cartera de seguros no
vida. En primer lugar, de forma previa se plantean las hipo´tesis del modelo de la teor´ıa colectiva
del riesgo cuando el nu´mero de siniestros sigue una distribucio´n univariante. En segundo lugar,
se desarrolla el modelo de coste total para el caso bivariante. Para ello, se supone que la variable
aleatoria nu´mero de siniestros sigue una distribucio´n bivariante. En este caso, nos centramos
tanto por la distribucio´n conjunta de los costes totales en cada una de las subcarteras, como
de la distribucio´n del coste total calculado como la suma de los costes de las dos subcarteras.
En realidad es la distribucio´n de este u´ltimo el objeto de estudio en nuestra aplicacio´n para el
modelo interno.
Se define la variable coste total como S =
∑N
i=1Xi, para i = 1, ..., N , siendo Xi la v.a. de
la cuant´ıa de cada siniestro y N la v.a. del nu´mero de siniestros en un periodo determinado.
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Las hipo´tesis cla´sicas de la teor´ıa del riesgo determinan que las variables aleatorias Xi esta´n
igualmente distribuidas y son independientes entre ellas y adema´s son independientes de N .
La esperanza, la varianza y el momento central de tercer orden del coste total pueden cal-
cularse a partir de los momentos de X y N ,
E[S] = E[N ]E[X], (3.6)
V [S] = E[N ]V [X] + V [N ](E[X])2, (3.7)
y
µ3(S) = α
3
1(X)µ3(N) + 3µ2(N)α1(X)µ2(X) + α1(N)µ3(X). (3.8)
La funcio´n de distribucio´n de S puede calcularse mediante diferentes aproximaciones. Entre las
que se encuentran en la literatura actuarial, destacan las aproximaciones Normal y Normal-
Power. Para la aplicacio´n de la aproximacio´n Normal so´lo son necesarias la esperanza y la
varianza del coste total, obtenie´ndose,
FS(s) ≈ Φ
(
s− E[S]√
V [S]
)
,
donde Φ es la distribucio´n normal esta´ndar.
La aproximacio´n Normal-Power tambie´n ha sido utilizada en el a´mbito actuarial desde Kaupi
y Ojantakanen (1969) para aproximar la distribucio´n del coste total, siendo
FS(s) ≈ Φ
(√
9
γ21(S)
+
6
γ1(S)
(s− E[S])√
V [S]
+ 1−
3
γ1(S)
)
,
donde γ1(S) es el coeficiente de asimetr´ıa del coste total S. En Beard et al. (1984) puede
encontrarse una excelente y extensa explicacio´n de los antecedentes, la deduccio´n y aplicabilidad
de esta aproximacio´n Normal-Power. La aproximacio´n Normal-Power se compara usualmente con
la aproximacio´n Normal, porque la principal diferencia entre ambas es el que la Normal-Power
incluye la asimetr´ıa del riesgo. Fue inicialmente aplicada para aproximar los cuantiles del coste
total, es decir, en la nomenclatura actual, el V aR. Con posterioridad se ha aplicado tambie´n a
la aproximacio´n del TV aR (ver por ejemplo, Castan˜er et al., 2013).
Para determinadas distribuciones del nu´mero de siniestros cuyas probabilidades pueden cal-
cularse de forma recursiva siguiendo una fo´rmula espec´ıfica, entre las que se encuentra la distribu-
cio´n de Poisson, las probabilidades del coste total pueden obtenerse con el me´todo de recurrencia
de Panjer (ve´ase para ma´s detalle, Panjer, 1981). Para su aplicacio´n pra´ctica, la v.a. cuant´ıa de
un siniestro debe discretizarse, lo que an˜ade dificultad y un posible sesgo en el resultado.
Si N sigue una distribucio´n de Poisson de para´metro λ,
E[S] = λα1(X), V [S] = λα2(X), µ3(S) = λα3(X), γ1(S) =
α3(X)
α2(X)
√
λα2(X)
.
Consideremos a continuacio´n el caso bivariante con dos subcarteras, de costes totales S1 y
S2, cada una de ellas con la v.a. nu´mero de siniestros Ni, i = 1, 2 e importes de un siniestro
X
(i)
j , j = 1, . . . , Ni. Se supone que dentro de cada subcartera se cumplen las hipo´tesis usuales
de independencia entre el nu´mero y la cuant´ıa, y de equidistribucio´n e independencia entre
las distintas cuant´ıas de los siniestros, de forma que Xi simboliza un siniestro cualquiera en la
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subcartera i. An˜adidos al ana´lisis marginal, nos interesan dos aspectos. El primero es la obtencio´n
de las probabilidades de la distribucio´n conjunta (S1, S2),
S1 = N1∑
j=1
X
(1)
j , S2 =
N2∑
j=1
X
(2)
j

 ,
y el segundo, es la obtencio´n de la distribucio´n del coste total S = S1 + S2, con esperanza y
varianza
E[S] = E[S1] + E[S2], (3.9)
y
V [S] = V [S1] + V [S2] + 2Cov(S1, S2). (3.10)
Si las dos subcarteras son totalmente independientes, Cov(S1, S2) = 0, la funcio´n de distri-
bucio´n de S se calcula por convolucio´n y su coeficiente de asimetr´ıa es
γ1(S) =
µ3(S1) + µ3(S2)
(V [S1] + V [S2])
3
2
.
Si las dos subcarteras no son totalmente independientes, la dependencia puede estar en el
nu´mero de siniestro, en los importes individuales o directamente entre los costes totales de cada
cartera. El presente estudio se centra en los modelos que incluyen so´lo dependencia en el nu´mero
de siniestros, obviando cualquier otra posible dependencia. Para ello, se an˜aden las hipo´tesis de
que las v.a X1 y X2 son independientes entre s´ı y respecto de N3−i, i = 1, 2.
Si se modeliza la dependencia del nu´mero de siniestros mediante modelos de choque comu´n,
la esperanza y varianza de S se calculan a partir de (3.9), (3.10), siendo
Cov(S1, S2) = E[X1]E[X2]Cov(N1, N2). (3.11)
En Varea (1999) pueden encontrarse ma´s detalles sobre la siniestralidad en el caso bivariante y
la ampliacio´n al caso trivariante.
La estructura de choque comu´n permite desagregar cada variable nu´mero de siniestros Ni,
i = 1, 2 en dos variables como se expresa en (2.1) y (2.2). Entonces, el coste total S = S1 + S2,
puede expresarse como la suma de tres v.a. independientes entre s´ı,
S = S′1 + S
′
2 + S
′
3, (3.12)
donde S′1 es una distribucio´n compuesta de L1 y X1, S
′
2 es una distribucio´n compuesta de L2 y
X2 y S
′
3 es una distribucio´n compuesta de M y (X1 +X2).
Teniendo en cuenta la representacio´n como suma de tres v.a. independientes entre s´ı (3.12), se
obtienen las siguientes expresiones para la funcio´n de distribucio´n de S, FS , la funcio´n generatriz
de momentos de S, MS(z) y el momento central de tercer orden de S, µ3(S),
FS = FS′
1
∗ FS′
2
∗ FS′
3
, (3.13)
MS(z) = E[e
zS ] = PL1(MX1(z))PL2(MX2(z))PM (MX1(z)MX2(z)),
y
µ3(S) = µ3(S
′
1) + µ3(S
′
2) + µ3(S
′
3) = µ3(S1) + µ3(S2) (3.14)
+ 3Cov(N1, N2) (α1(X1)µ2(X2) + α1(X2)µ2(X1))
+ 3µ3(M)
(
α21(X1)α1(X2) + α
2
1(X2)α1(X1)
)
.
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Si se considera Poisson compuesta, a partir de (3.9), (3.10), (3.11) y (3.14), se obtiene
E[S] = (λ1 + λ0)α1(X1) + (λ2 + λ0)α1(X2), (3.15)
V [S] = (λ1 + λ0)α2(X1) + (λ2 + λ0)α2(X2) + 2λ0α1(X1)α1(X2), (3.16)
µ3(S) = (λ1 + λ0)α3(X1) + (λ2 + λ0)α3(X2) + 3λ0 (α1(X1)α2(X2) + α2(X1)α1(X2)) . (3.17)
4. Medidas de riesgo
El problema de la medicio´n del riesgo es uno de los ma´s importantes en la gestio´n del riesgo. En
esta seccio´n, se analizan medidas de riesgo de pe´rdidas en el contexto de los seguros, en concreto,
las dos ma´s conocidas: el Valor en Riesgo, V aR, y el Valor en Riesgo en la cola, TV aR.
Estas dos medidas de riesgo, V aR y TV aR, son actualmente muy importantes desde un
punto de vista pra´ctico, ya que se utilizan en las nuevas reglas para controlar la solvencia de
las instituciones financieras y de seguros. Desde el punto de vista de la solvencia, el V aR para
un nivel de confianza α, es el valor de la pe´rdida tal que la probabilidad de que la pe´rdida sea
superior a dicho valor es como mucho 1− α. Esta medida no proporciona ninguna informacio´n
sobre la magnitud de las pe´rdidas que ocurren con una probabilidad inferior a 1 − α. Con el
TV aR se cubre este u´ltimo aspecto ya que, en lugar de fijar un nivel de confianza concreto
α, se promedian los V aRs correspondientes a niveles superiores o igual a α. Se presentan, a
continuacio´n, las definiciones formales del V aR y TV aR.
Definicio´n 4.1. Sea X una v.a. que representa un riesgo. El Valor en Riesgo de X a un nivel
de confianza α, V aRX(α), es
V aRX(α) = ı´nf {x : P (X ≤ x) ≥ α} .
Definicio´n 4.2. Sea X una v.a. que representa un riesgo. El Valor en Riesgo en la cola de X
a un nivel de confianza α, TV aRX(α), es
TV aRX(α) =
1
1− α
∫ 1
α
V aRX(s)ds.
A continuacio´n se detallan las fo´rmulas concretas de ambas medidas de riesgo si se utilizan las
aproximaciones Normal y Normal-Power del coste total descritas en la seccio´n anterior:
a) Aproximacio´n Normal,
V aRS(α) = zα
√
V [S] + E[S], (4.18)
TV aRS(α) = E[S] +
√
V [S]
φ(zα)
1− α
, (4.19)
siendo zα = Φ
−1(α), el cuantil de una N(0, 1) (Sandstro¨m, 2011).
b) Aproximacio´n Normal-Power,
V aRS(α) =
(
zα +
γ1(S)
6
(
z2α − 1
))√
V [S] + E[S], (4.20)
TV aRS(α) = E[S] +
√
V [S]
(
1 +
γ1(S)
6
zα
)
φ(zα)
1− α
. (4.21)
Para ma´s detalle de la obtencio´n de la expresio´n del V aR y TV aR en el caso de la Normal-
Power ve´ase Castan˜er et al. (2013).
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5. Modelo interno en una cartera de seguro no vida
En esta seccio´n, se plantea un modelo interno para el ca´lculo del SCR del submo´dulo de primas
y reservas del seguro distinto del de vida que sigue una estructura similar al modelo esta´ndar
pero desagrega dos grupos de riesgos que esta´n segmentados segu´n la tipolog´ıa de siniestros.
Los modelos internos permiten calcular el capital obligatorio de manera ma´s ajustada al per-
fil de riesgo de la entidad. Por un lado, implica que las entidades aseguradoras y reaseguradoras
han de tener una gestio´n y conocimiento exhaustivo del negocio, adema´s de una supervisio´n y ca-
libracio´n de la metodolog´ıa continua. Por otro lado, un ajuste ma´s preciso del capital obligatorio
resulta ma´s competitivo en aquellos casos donde el modelo esta´ndar sobrestime el SCR.
Nuestro objetivo es evaluar la influencia que tiene la dependencia en el SCR cuando e´sta viene
modelizada mediante un choque comu´n. Para ello, se plantea la utilizacio´n de dos definiciones
alternativas del SCR en este modelo interno,
V aRS(α)− E[S],
TV aRS(α)− E[S].
Se incluyen tambie´n diversas opciones de ca´lculo de ambas medidas de riesgo. La primera opcio´n
consiste en utilizar las propiedades del modelo de choque comu´n en el caso Poisson, que per-
mite descomponer el coste total en la suma de los costes totales de tres distribuciones Poisson
compuestas independientes (3.12). As´ı las probabilidades de los costes totales de cada una de
las subcarteras independientes pueden obtenerse con la fo´rmula de Panjer. Las probabilidades
del coste total de la cartera agregada, S, se calculan fa´cilmente mediante convolucio´n. A partir
de su funcio´n de distribucio´n se pueden obtener directamente las medidas de riesgo V aRS y
TV aRS , y restando la E[S] se obtiene el SCR. Sin embargo, desde el punto de vista emp´ırico
esta metodolog´ıa es lenta e implica numerosos ca´lculos. Se denota con SCRP−V y SCRP−TV al
SCR que se obtiene en este caso cuando se utiliza el V aR y el TV aR respectivamente.
La segunda opcio´n consiste en la utilizacio´n de la aproximacio´n Normal para la distribucio´n
del coste total de la cartera agregada, lo que permite aproximar las medidas de riesgo V aRS
y TV aRS mediante las expresiones (4.18) y (4.19) respectivamente, teniendo en cuenta que la
esperanza y la varianza vienen dadas por (3.15) y (3.16). Las expresiones del SCR en este caso
son
SCRN−V = zα
√
(λ1 + λ0)α2(X1) + (λ2 + λ0)α2(X2) + 2λ0α1(X1)α1(X2)
y
SCRN−TV = SCRN−V
φ(zα)
zα(1− α)
.
La tercera y u´ltima opcio´n considerada, utiliza la aproximacio´n Normal-Power para la dis-
tribucio´n del coste total de la cartera agregada, de forma que el V aRS y el TV aRS se calculan
mediante las expresiones (4.20) y (4.21) respectivamente. Teniendo en cuenta (3.15), (3.16) y
(3.17), las expresiones del SCR son,
SCRNP−V = SCRN−V
(
1 +
γ1(S)
6zα
(z2α − 1)
)
.
y
SCRNP−TV = SCRN−V
φ(zα)
zα(1− α)
(
1 +
γ1(S)zα
6
)
= SCRN−TV
(
1 +
γ1(S)zα
6
)
.
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6. Aplicacio´n pra´ctica
En esta seccio´n, se lleva a cabo una aplicacio´n pra´ctica a partir de los datos de una cartera real
de responsabilidad civil en el seguro de automo´vil, proporcionada por una compan˜´ıa asegura-
dora. En la base de datos de la que se dispone, se recogen los siniestros asumidos como culpa
por la entidad aseguradora sucedidos en el an˜o 2007. Los datos se presentan clasificados por
po´liza, fecha de ocurrencia, cobertura y cuant´ıa por siniestro. Dentro del submo´dulo de primas y
reservas, se define un SCR por responsabilidad civil (RC), agregando los subriesgos de responsa-
bilidad civil material (RCM) y responsabilidad civil corporal (RCC). Ambas responsabilidades
dan cobertura a los dan˜os ocasionados por accidentes de circulacio´n. La responsabilidad civil
material es la garant´ıa que cubre los dan˜os materiales ocasionados a terceros. En cambio, la res-
ponsabilidad civil corporal es la cobertura que indemniza a terceros por las lesiones o perjuicios
derivados del accidente. Los accidentes de veh´ıculos a motor pueden verse afectados por RCM,
RCC o simulta´neamente por ambas. Es lo´gico intuir que estos dos grupos de riesgos pueden es-
tar correlacionados, especialmente en aquellos siniestros donde ha habido colisio´n directa entre
veh´ıculos.
Actualmente, la gran mayor´ıa de entidades aseguradoras en Espan˜a esta´n adheridas al con-
venio de dan˜os materiales, a trave´s del Centro Informa´tico de Compensacio´n de Siniestros (CI-
COS), donde se gestiona la informacio´n y los pagos de los siniestros. Este sistema agiliza de una
manera eficiente la coordinacio´n y la tramitacio´n de los expedientes entre entidades. Consiste
en un mecanismo de compensacio´n multilateral entre las compan˜´ıas adheridas, que previamente
se han encargado de indemnizar a sus asegurados, independientemente de la responsabilidad del
siniestro. Estos convenios se determinan a trave´s de cuant´ıas fijas, denominadas mo´dulos. Cada
an˜o el mo´dulo se determina teniendo en cuenta los costes medios del sector. Existen diferentes
convenios dependiendo de las caracter´ısticas del accidente. El Convenio de Indemnizacio´n Di-
recta Espan˜ol (CIDE) y el Acuerdo Suplementario del CIDE (ASCIDE), gestionan los siniestros
con colisio´n directa entre dos veh´ıculos. Existe igualmente un sistema para gestionar la trami-
tacio´n de aquellos siniestros excluidos de los convenios anteriores, a trave´s del Comite´ de dan˜os
materiales. En Boj et al. (2005) se analiza el efecto de estos convenios en la tarificacio´n.
La indemnizacio´n por lesiones o perjuicios causados a las personas en accidentes de circu-
lacio´n, se encuentra regulada en un baremo de cuant´ıas fijas que se publica anualmente en el
Bolet´ın Oficial del Estado (BOE). Segu´n el Real Decreto Legislativo 8/2004, de 29 de octubre,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley sobre responsabilidad civil y seguro en la
circulacio´n de veh´ıculos a motor, las cuant´ıas han de ser actualizadas anualmente teniendo en
cuenta el ı´ndice general de precios al consumo (IPC). En este baremo se encuentran las indem-
nizaciones ba´sicas por muerte, lesiones permanentes e incapacidades temporales. En el caso de
lesiones e incapacidades, dependiendo de la gravedad, se valora en funcio´n de puntos. Para el
caso de muerte, se tienen en cuenta las responsabilidades familiares de la v´ıctima. La valoracio´n
por lesiones y perjuicios causados por accidentes de tra´fico para el an˜o 2007, se recoge en la
Resolucio´n de 7 de enero de 2007, de la DGSFP.
Para la aplicacio´n pra´ctica, se dispone de un total de 9664 datos, que corresponden u´nica-
mente a siniestros de responsabilidad civil. Se considera N1 como el nu´mero de siniestros de
responsabilidad civil material y N2 el nu´mero de siniestros de responsabilidad civil corporal. Se
desagrega N1 en el nu´mero de siniestros en los que solo se ha dado RCM (L1) y en el nu´mero
de siniestros en los que se han dado de manera simulta´nea RCM y RCC (M). Del mismo modo,
N2 esta´ segmentado en L2, que corresponde al nu´mero de siniestros en los que solo ha habido
RCC, y en M .
Con la finalidad de determinar la funcio´n de distribucio´n del coste total de los siniestros de
responsabilidad civil, FS , se presenta un ana´lisis estad´ıstico descriptivo de las variables nu´mero
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y cuant´ıa. Las variables discretas nu´mero de siniestros para el caso de RCM (N1) y RCC (N2)
tendra´n como medias estimadas sus valores del an˜o 2007, dado que no disponemos de datos de
ma´s an˜os, siendo respectivamente 8635 y 1029. Asumiendo un modelo de choque comu´n Poisson,
y utilizando como valor estimado para la media del factor comu´n (M) el nu´mero de siniestros
que han provocado simulta´neamente dan˜os materiales y personales, se obtienen los siguientes
estimadores: λˆ1 = 7948, λˆ2 = 342 y λˆ0 = 687.
Definimos X
(1)
j , j = 1, 2, · · · , 8635, como la cuant´ıa individual de los siniestros pagados por
RCM y X
(2)
j , j = 1, 2, · · · , 1029, como la cuant´ıa individual de los pagos que corresponden a
RCC. Generalmente, los importes correspondientes a RCM suelen ser inferiores a los pagos por
RCC. Esto es debido al dan˜o que subyace detra´s de cada responsabilidad, lo que hace que la
valoracio´n sea diferente. La garant´ıa de RCM indemniza los dan˜os materiales que en su mayor´ıa
son dan˜os causados a otros veh´ıculos. Las indemnizaciones esta´n limitadas al valor venal del
veh´ıculo, es decir, la cuant´ıa por RCM no excedera´ al valor que el veh´ıculo tiene por matr´ıcula
en el mercado. En cambio, las indemnizaciones por lesiones o perjuicios causados a personas por
accidentes de tra´fico, suelen ser ma´s cuantiosas. A diferencia de RCM, en el caso de RCC las
indemnizaciones pueden ser elevadas segu´n el alcance de los dan˜os y las v´ıctimas afectadas en
el mismo accidente.
En la Tabla 1, se presentan los principales estad´ısticos descriptivos de cada una de las varia-
bles que representan las cuant´ıas de los siniestros de RCM y RCC. En primer lugar, se analizan
las cuant´ıas de RCM. Se observa que la mediana y la moda coinciden en un valor concreto 794 y
la media con un valor cercano: 873, 39. Este efecto viene determinado por el mo´dulo del Convenio
CIDE (en el an˜o 2007, el mo´dulo a pagar entre compan˜´ıas por el Convenio CIDE se encontraba
en 794 e). As´ı, 5401 de los 8635 siniestros de RCM tienen una cuant´ıa de 794 e. En segundo
lugar, respecto de las cuant´ıas de RCC, se observa que la media (6155, 12) se encuentra muy por
encima de la mediana (2098, 85), lo que implica que las indemnizaciones por RCC se encuentran
en importes ma´s elevados. De manera comparativa, la entidad ha indemnizado 8635 siniestros
por RCM alcanzando un valor total de 7.541.721, 98 e, mientras que los pagos correspondientes
a los 1029 siniestros de RCC ascienden a 6.333.618, 37 e.
Tabla 1: Estad´ıstica descriptiva de las variables cuant´ıas de los siniestros
Estad´ısticos principales X1(RCM) X2 (RCC)
Media 873, 39 6.155, 12
Mediana 794 2.098, 85
Moda 794 164, 21
Desviacio´n esta´ndar 1.007, 539 42.768, 321
Varianza 1.015.135, 272 1.829.129.274, 534
Curtosis 285, 538 904, 933
Coeficiente de asimetr´ıa 13, 308 29, 242
Mı´nimo 3, 48 1, 74
Ma´ximo 33.689, 92 1.333.455, 61
Suma 7.541.721, 98 6.333.618, 37
El ca´lculo del SCR mediante las aproximaciones Normal y Normal-Power, se puede realizar
con los datos indicados hasta ahora. Sin embargo, para el ca´lculo directo mediante el algoritmo
de Panjer, es necesario que las variables aleatorias X1 y X2 sean discretas. Dada la naturaleza de
los datos, dichas variables se consideran continuas y se procede a su discretizacio´n. Los elevados
costes caracter´ısticos de los siniestros de RCC y las cuant´ıas del convenio CIDE consideradas
en RCM, hacen dif´ıcil ajustar distribuciones teo´ricas para estas variables, de forma que, para
cada una de las subcarteras, se calcula la funcio´n de distribucio´n emp´ırica correspondiente. Al
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mismo tiempo, el elevado rango de ambas variables obligara´ a elegir una unidad de discretizacio´n
elevada, lo cual conllevar´ıa, en la mayor´ıa de los casos, un elevado error en la media de la
distribucio´n discretizada respecto de la real. Para evitar este error, obteniendo al mismo tiempo
un nu´mero suficientemente reducido de valores discretos que permita aplicar el algoritmo de
Panjer y despue´s realizar las convoluciones, la discretizacio´n de las variables que recogen la
cuant´ıa de los siniestros se lleva a cabo siguiendo el mismo proceso utilizado en Credit Suisse
Group (1997). As´ı las v.a. discretizadas X1 y X2 en unidades de 4000e, vienen recogidas en la
Tabla 2.
Tabla 2: Variables discretizadas
X1 X2
Valores Probabilidades Valores Probabilidades Valores Probabilidades Valores Probabilidades
0 0,796237035 0 0,531220394 8 0,002709294 20 0,000956025
1 0,194876142 1 0,207891555 9 0,003673681 22 0,00092954
2 0,005741476 2 0,126596589 10 0,001776697 27 0,001879993
3 0,002251469 3 0,056011466 11 0,000953724 29 0,000955826
4 0,000288051 4 0,036850763 12 0,000951203 32 0,000965471
5 0,000187886 5 0,011266713 13 0,000923699 34 0,000961369
7 0,000309565 6 0,006047587 16 0,000963223 334 0,000969966
9 0,000108377 7 0,003600398 18 0,000944822
Los resultados para el SCR (en e) considerando la dependencia existente entre el nu´mero
de siniestros de RCM y RCC se recogen en la Tabla 3. En las dos primeras columnas de valores
para el SCR se ha considerado la primera opcio´n descrita en la Seccio´n 5 y se han utilizado
los packages de R: actuar (Dutang et al., 2008) para el algoritmo de Panjer y el discreteRV
(Hare et al., 2015) para la convolucio´n de las v.a. discretas. Los resultados que se obtienen
en las columnas restantes de la Tabla 3 se han obtenido mediante las otras dos opciones (las
aproximaciones Normal y Normal-Power).
Tabla 3: SCR para diferentes niveles de confianza y opciones
α SCRP−V SCRP−TV SCRN−V SCRN−TV SCRNP−V SCRNP−TV
0,95 2.660.659 3.510.647 2.293.402,61 2.876.019,40 2.643.254,25 3.571.983,99
0,995 4.588.659 5.389.464 3.591.452,48 4.032.214,40 4.747.317,39 5.560.233,48
0,999 5.828.659 6.545.046 4.308.679,34 4.694.699,30 6.062.413,08 6.829.055,94
Para todos los niveles de riesgo considerados y para las dos medidas de riesgo calculadas, el
SCR ma´s pequen˜o es el calculado con la aproximacio´n Normal y el ma´s grande el calculado con
la aproximacio´n Normal-Power, aunque los resultados obtenidos con la aplicacio´n directa del
modelo de choque comu´n son muy parecidos a los obtenidos con la aproximacio´n Normal-Power.
Las diferencias con el caso independiente (que simbolizamos con una I super´ındice), se re-
cogen en la Tabla 4 para la primera opcio´n y en la Tabla 5 para la segunda y tercera opcio´n.
Estas diferencias son siempre positivas (excepto en la combinacio´n del V aR y un nivel del riesgo
del 0,95 (opcio´n 1), en cuyo caso la diferencia es nula). Ello implica que la no consideracio´n
de la dependencia nos lleva a un SCR insuficiente para el nivel de riesgo que se desea asumir.
Sin embargo, cabe destacar tambie´n, que en esta cartera en concreto, esta insuficiencia no es
excesivamente importante.
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Tabla 4: Diferencias con el caso independiente (opcio´n 1)
α SCRP−V − SCR
I
P−V SCRP−TV − SCR
I
P−TV
0,95 0,00 4.370,00
0,995 8.000,00 4.233,00
0,999 8.000,00 2.399,00
Tabla 5: Diferencias con el caso independiente (opcio´n 2 y 3)
α SCRN−V − SCR
I
N−V SCRN−TV − SCR
I
N−TV SCRNP−V − SCR
I
NP−V SCRNP−TV − SCR
I
NP−TV
0,95 4.447,82 5.577,75 3.609,83 3.910,73
0,995 6.965,26 7.820,07 4.196,65 4.160,05
0,999 8.356,25 9.104,89 4.155,58 3.992,54
7. Conclusiones
La nueva legislacio´n de Solvencia II supone un desaf´ıo presente y futuro para las entidades ase-
guradoras y reaseguradoras. Solvencia II no so´lo representa un reto en cuanto a la supervisio´n
sino tambie´n al control, la gestio´n y el conocimiento adecuado del negocio de las propias entida-
des. Ma´s alla´ del cumplimiento de solvencia exigido por los supervisores, esta nueva normativa
pretende implantar un sistema cualitativo a los procesos de control, ejecucio´n y supervisio´n.
Este estudio se focaliza en el ana´lisis cuantitativo, concretamente en el ca´lculo del capital de
solvencia obligatorio con un modelo interno que recoge la dependencia en el nu´mero de siniestros
a trave´s de un modelo de choque comu´n. Para mostrar la aplicabilidad pra´ctica del modelo, se
ha utilizado una cartera de siniestros de automo´viles de una entidad aseguradora espan˜ola.
Con este trabajo se comprueba que es posible definir y aplicar un modelo interno que tenga en
cuenta la dependencia en el nu´mero de siniestros de una manera sencilla y fa´cil de implementar
en una cartera con datos reales. A partir de la aplicacio´n pra´ctica se observa que si no se
considera la dependencia existente, el capital de solvencia obligatorio se infravalora, de forma
que la entidad no estar´ıa cubrie´ndose del riesgo al nivel exigido. Sin embargo, es necesario indicar
que en la aplicacio´n desarrollada este de´ficit no es excesivo.
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